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Weryfikacja przydatności modelu CAPM do wyceny instrumentów finansowych. Zastosowanie portfela zero-beta przy szacowaniu stopy wolnej od ryzyka.
	





Streszczenie
	Artykuł porusza problematykę wyceny aktywów finansowych za pomocą modelu Capital Asset Pricing Model (CAPM). W części teoretycznej przedstawiono opis założeń i wniosków wynikających z zastosowania modelu CAPM, a także zaprezentowano modyfikacje modelu polegającą na zastąpieniu instrumentu wolnego od ryzyka portfelem aktywów zero-beta. Część empiryczna skupia się na badaniach skuteczności modelu CAPM. Przedstawiono w niej badania empiryczne dotyczące wniosków wynikających z modelu, zawierające dowody zarówno zaprzeczające jak i potwierdzające ich słuszność, ponadto została przeprowadzona weryfikacja modelu uwzględniającego portfel aktywów zero-beta na polskim rynku kapitałowym przy wykorzystaniu współczynnika korelacji. W pracy portfel aktywów zero-beta został stworzony z kontraktów terminowych na WIG20 oraz z jednostek Multi Units Luxembourg Lyxor. Portfel ten, jak wskazują wyniki, może stanowić odpowiednią metodę szacowania wolnej od ryzyka stopy procentowej. Badania nad skutecznością wyceny zostały przeprowadzone na podstawie dwóch spółek: KGHM Polska Miedź S.A. oraz Próchnik S.A. Rezultaty badania wykazały, iż w większości przypadków zmienność stóp zwrotu spółek jest większa niż ta, wynikająca z modelu CAPM.
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